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表 1 财经媒体的四种类型

































































































69. 5%的股票归为大盘股，累计市值在 71% － 89. 5%




155 家，中等市值的公司共有 496 家，小型市值的公
司共有 438 家。最后，我们对这 1089 间上市公司进
行了系统抽样，按比例共抽取了大市值的公司 16 家，
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(2)所在媒体:1 = 《21 世纪经济报道》;2 =
《中国证券报》。
(3)报道篇幅:a. 500 字及以下;b. 501 － 1000









编码，分为 1 =公司报道;2 =行业或宏观经济报道;
3 =评级荐股;4 =公司广告;5 =其它或仅提及。
(7)报道态度:分为 1 =非常负面;2 =一般负





































道共有 7688 篇。排除了 67 篇重复和无效的新闻，最
后得到 7621 篇有效报道。其中平均每家大市值公司
被报道的篇数为 144. 31 篇 (标准差 = 84) ;平均每家
中型市值公司被报道的篇数为 59. 62 篇 (标准差 =
35) ;平均每家小市值公司被报道的篇数为 52. 98 篇
(标准差 = 30)。我们使用方差分析 (ANOVA)比较
了三种市值公司的报道量，结果显示不同市值公司的
报道量之间存在显著差异 (F = 27. 835，p ＜ . 001)。




司多出 84. 693 篇 (p ＜ . 005) ，平均每家大型市值公
司的报道量比小型市值公司多出 91. 335 篇 (p ＜
. 005)。
就报道类型来看，两报存在明显差异。 “中证”
登载的 63%文章都属于信息披露 (4417 篇) ，而非信




上，两份报纸的差异达到显著水平 (χ2 = 206. 625，
d. f. = 4，p ＜ . 001)。 “21 世纪”更多的是宏观经济
行业报道，而“中证”有更多的评级荐股和公司报
道，其报道集中于证券市场的动态 (见表 2)。
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公司报道 546(21. 04%) 93(15. 27%) 639(19. 94%)
行业报道 415(15. 99%) 191(31. 36%) 606(18. 91%)
评级荐股 634(24. 43%) 15(2. 46%) 649(20. 26%)
广告 12(0. 46%) 2(0. 33%) 14(0. 44%)
其它 /仅提及 988(38. 07%) 308(50. 57%) 1296(40. 45%)
合计 2595(100. 00%) 609(100. 00%) 3204(100. 00%)






(66. 5%) ，而“21 世纪”则更多深度分析和长篇报












500 字及以下 363(66. 5%) 1(1. 1%) 364(57. 0%)
501 － 1000 字 107(19. 6%) 10(10. 8%) 117(18. 3%)
1001 － 1500 字 39(7. 1%) 21(22. 6%) 60(9. 4%)
1501 － 2000 字 23(4. 2%) 26(28. 0%) 49(7. 7%)
2001 字及以上 14(2. 6%) 35(37. 6%) 49(7. 7%)
合计 546(100. 00%) 93(100. 00%) 639(100. 00%)







股评家或分析师 165(30. 22%) 0(0. 00%) 165(25. 82%)
记者或通讯员 355(65. 02%) 92(98. 92%) 447(69. 95%)
其它 26(4. 76%) 1(1. 08%) 27(4. 23%)
合计 546(100. 00%) 93(100. 00%) 639(100. 00%)
χ2 = 43. 720，d. f. = 2，p ＜ . 001
表 5 两份报纸在报道态度上的 t检验结果
报道态度 平均值 t值 自由度 p值
中国证券报 3. 63
21 世纪经济报道 3. 17















度比大型市值的公司报道要更加正面 (p ＜ . 01)。控
制了这两个变量之后，两家报纸在报道态度上依然存
在显著差异，“中证”比“21 世纪”在报道态度上更






截距 3. 299＊＊＊(. 093)
股权性质(参照类别 =中央政府持股)
地方国资委 －. 386＊＊＊(. 089) －. 191
地方政府 －. 209(. 133) －. 063
个人持股 －. 454＊＊＊(. 082) －. 257
集体企业 －. 084(. 129) －. 026
公司市值(参照类别 =大型市值公司)
中型市值公司 . 255＊＊(. 079) . 156
小型市值公司 －. 030(. 088) －. 016
报纸(参照类别 =21世纪经济报道)
中国证券报 . 467＊＊＊(. 087) . 205
Ｒ2 . 112
Adjusted Ｒ2 . 102
F 11. 381＊＊＊
注:* p ＜. 05;＊＊p ＜. 01;＊＊＊p ＜. 001
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系数 (标准误) 标准化系数 系数 (标准误) 标准化系数
截距 3. 725＊＊＊ (. 062) 3. 529＊＊＊ (. 158)
股权性质 (参考类别 =中央政府持股)
地方国资委 － . 291＊＊ (. 094) － . 154 － . 958＊＊＊ (. 249) － . 382
地方政府 － . 192 (. 132) － . 066 — —
个人持股 － . 379＊＊＊ (. 087) － . 226 － . 814＊＊＊ (. 213) － . 404
集体企业 － . 174 (. 147) － . 052 . 001 (. 273) . 0004
公司市值 (参考类别 =大型市值公司)
中型市值公司 . 229＊＊ (. 084) . 148 . 362a (. 213) . 188
小型市值公司 . 029 (. 093) . 017 － . 366 (. 240) － . 168
Ｒ2 . 048 . 316
Adjusted Ｒ2 . 037 . 277
F 4. 525＊＊＊ 8. 035＊＊＊
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